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ニ ク ソ ン ・シ ョック に つ い て の 覚 え書
一ニー一一つ の 構 造 論 的 理 解
麻 田 四 郎
豆
事態は いまだ 流動的 であ るが,本 年(1971年)の夏が 日本経済に とって画
期的な時期にな る ことは間違 いないで あろ う。 ここ数年来 のわが国国際収支
黒字 の定着傾 向,本 年に はい ってか らの 外 貨準備 の急増,本 年5月,ド イ
ツ ・マル クの限界変動為替 制移 行,6月,政 府 の 「円対策8項 目」 発表,7
月10日,為 替 政策研究会 の 「円 レー ト小刻み調整提言」,同15日,ニ クソ
ン米大統領訪中計画発表,8月12日,米 国がIMFに 対 し為替変動幅の拡
大 を提 案 した との報 道,同15日,金 ・ドル交換停止 と10%課 徴金賦 課を含
む 「ドル防衛8項 目」 発表(い わゆるニクソン・シ。ック),政府 ・日銀 当局の
円平価維持声 明 お よび 外 国為替 市場 の混乱,そ して同28日,円 の変動 為替
制移 行(円 レー トの実質的引上げ),さ らに,9月 に予定 され る 日米貿易経済合
同委員会,10力 国蔵 相会議,IMF総 会に対 しての思惑等,い まや(8月 末)
わが国は,国 際経 済の面 において大 きな転機に立 っている。
8月16日 以降,わ が 国の報 道機関は連 日全力 をあげて 「ニクソソ ・シ ョヅ
ク」 の解説,推 移,影 響,反 応 その他 につ いて報道 してい る。 しか し,ジ ャ
ーナ リズムのそれ とは別 に,現 時点(8月 末)に おけ る私な りの受 け止め方を
纒 め ることは,少 な くとも私に とって無駄でな い ように思われ るので,以 下
「覚 え書」 と して述べ てお く。正確 な統 計資料 で裏付けす る時間的余裕 がな
いために,議 論が 印象論的に流れ る嫌 いがあ るが,そ れ は他 日に譲 り,こ こ
*本 稿は8月24日 北海道 銀行本店(札 幌)で 行 な った講演 を,
考 慮 しなが ら,整 理 した もので あ る,
その綬の推移を
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では私 の 「視点」 だけを述べた い。
結論的にいえば,本 稿 の視点は次の よ うで あ る。 思 うに,今 回の ニクソン・
シ ョックは,わ が国の これ まで の,高 度成 長下におけ る,保 護貿易主義的 な
産業政策 ・貿易政策 の 論理的帰結 といえ よ う。 これ までの 高度成長 は今後
困難にな り,安 定 成長 を求め てス ピー ド・ダ ウンす るであろ う。そ して,そ
の間に,わ が国経済 の開放化(自 由化),産 業構 造の転換が進むであ ろ う。 も
しわが 国経済がその方向に進 まなか ったな らば,第2,第3の 「ニ クソン ・
シ ョック」 が発 生す るであろ う。
皿
まず,若 干の事実 を想起 しよう。わが国外 貨準備は本年にはい ってか ら急
増 した。 昭和30年 代 の後半か ら42年までは,わ が国外 貨準備 は20億 ドル
前後を低迷 していたが,43年 以後のわが国国際(総 合)収 支 の黒字 傾向を背
景に,外 貨準備は43年 末29億 ドル,44年 末35億 ドル,45年 末44億 ドル
と着実に増大 し,本 年7月 末 には79億 ドルに急増 した。 この背後には 「今
世紀初 って以来 の米国貿易収支 の赤字化」があ るといえ,す でに過 去におい
て,イ ギ リス ・ポン ドの 切下げ(昭42。11),フランス ・フランの 切下げ(昭
44。8),ドイツ ・マル クの切上 げ(昭44.10),また,本 年5月,マ ル クの変動
為替 制移行 の事例があ り,さ らに,わ が 国外貨準備が,ド イツ,ア メ リカに
つ いで第3位 を占め るにいた っては,円 レー ト切上げ への思惑が生 じるのも
けだ し当然であ ろ う。 も し円切上 げが行 なわれないな らば,国 際収支 アンバ
ランス是正のために,な ん らか の 手段が 採 られなければ な らない(米 国の赤
字是正努力を含めて)。それが 後述す る 本年6月4日 政府 発表の 「円対策8項
目」で あった。
「円対策8項 目」は,も しそれが十分 な規模 とス ピー ドで実行 され るな ら
ば,そ して,あ る程度 の期 間(1～2年)を 仮すな らば,国 際 収支調整効果 を
発揮す るであ ろ う(ただし,8項 目の1つ、資本移動の自由化が,調 整効果を持つか
どうかは疑問である)。 しか し残念に も,「 円対策8項 目」は,一 般か らは,国
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内産業保護に強い偏向を持つ現政府が,果 してこれを必要な規模 とスピー ド
で実施するであろうか とい う疑惑の念をもって迎え られた。私も同 じ疑惑を
感 じ,同 時に,国 際収支調整のためになんらかの策が講 じられなければな ら
ぬ ことを痛感 したために,為 替政策研究会の 「円 レー ト小刻み調整提言」に
参加 した。
そ こで第1の 問題は,な ぜ国際収支のアンバ ランスは調整されなければな
(1)
らないか,で ある。 これについては,す でに別の機会でふれたので詳細は割
愛するが,簡 単にはこうである。
国際貿易は本来的に物 々交換である。輸出するためには輸入 しなければな
らない(その逆も真)。もし輸出入 アンバランスが継続するな らば,金 ・外貨
準備は入超国より出超国へ移動 し,金 ・外貨準備(国際流動匪)の出超国への
偏在が発生する。国際流動性は,世 界経済とい うエンジンを円滑に動かす,
いわば潤滑油である。潤滑油が一箇所に偏在すれば,潤 滑油は部分的に不足
し,エ ンジン全体の働 きが鈍 る。すなわち,赤 字国は外貨不足のため,そ の
輸入(すなわち,黒字国の輸出)を切詰めざるを えな くなる。 あるいは,そ の
輸出(すなわら,黒字国の輸入)を 増大する 方策を とらざるを えな くなる。 要
す るに,輸 出の増大は,輸 入の平行的な増大を伴なわず しては,継 続 しえな
い 。
も し赤字国が輸入制限政策を採用 した ら,黒字国に どのような影響が生 じ
るであろうか。周知のケインズ=ハ ロッ ド流の貿易乗数理論が これを簡明に
説明する。
Y-
、+煽(・+x+・)た だ し ・ ・+s+m+t==1
ら畠肱 ∫はそれぞれ限界消費性 向,限 界貯蓄性 向,限 界輸入性 向,課 税 率で
あ り,Y.LX'Gは それぞれ 国民所得(NNP,この1割増がGNPと 考えてよい),
国内(純)投資 輸出諏 府支出である(げ れも絶纐).諏 勧 「 主。
は,わ が 国の場合,大 体2の 値 を持つ と考えて よい。
(1)拙稿 「国際収支の均衡はなぜ必要か」,北海道新聞(昭46.8.20).
22 商 学 討 究 第22巻 第2・3号
いま赤字国が輸入制限政策をとったため,黒 字国の輸出(X)が 減少 した
とす る。 黒字国の国民所得(y)は 輸出減少分の約2倍 の大 きさだけ減少す
る(黒字国の不況)。黒字国の不況は,さ らに投資の先行き不安を醸成 して,
国内投資(1)を縮小させるであろ う。 この国内投資の減少は国民所得(y)
をさらに減少せ しめて,黒 字国の不況を倍加す る。このように,国 際収支の
アンバラソスは,し ば しば赤字国の輸入制限を招 き,黒 字国にデフレ ・ショ
ックを与える。8月 末現在騒がれているわが国のニクソン ・シ ョックの影響
は,こ の理論 モデルによって理解す ることができる。
しか し,ニ クソン ・シ ョックのために不況が必然的に発生す るとは,必 ず
しもいえない。前記の乗数式か らもわかるように,政府支出(G)の増大,課
税率(t)の引下げ(減税)に よって,xお よび1減 少のy引 下げ効果を相
殺す ることができるか らである。 これが 「円対策8項 目」における,財 政 ・
金融政策の機動的運営の意味である。 しか し,私は後述する理由か ら,財政
投融資(G増大政策)も さることなが ら,減 税政策(t引下げ政策)が 重視され
なければならないと考えている。
い うまでもな く,も し輸入が輸出と平行 して増大するな らば,以 上のよう
な心配はない。すなわち,輸 入増大=輸 出増大一→国民所得増大自 国内投
資増大 とい う良循環を実現 しなが ら,安 価な輸入品により生産者物価 ・消
費者物価の上昇を抑え,国 民の経済生活を豊かに し,安定させ るであろう。
輸出入の均衡的拡大が望まれるゆえんである。
ここで第2の 疑問が浮んで くる。それは,な ぜか くも大きな出超がわが国
の国際収支に発生す るようになったか,で ある。おそ らくその解答は,こ こ
10数年にわた る超高度成長の下で 育成された,わ が国の国際競争力の強化
に求め られるであろ う。
思 うに,わ が国の経済成長は,異 常に高過 ぎたのではなかろうか。次の表
に よって,昭 和35年,池 田内閣の 「所得倍増計画」 と,そ の 目標年次たる
昭和45年(1970年)の実績 とを比較 してみよう。価格変動を考慮 しなければ
な らないため,目 標額と実績との単純な比較はできないけれ ども,大 ざっぱ
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GNP(億 円)
輸 出(百 万ドル)
輸 入(百 万ドの
所 得
1956～58年平 均
倍 増 計 画*
目 標1970年
97,43州
2,687
2.5491
1
260,000
8,485
実 績**
1970年
8・…1
727,181
20,261
19,347
*1958年 価 格
**昭46 ,経 済 白 書
にい って,こ こ10年 におけ るわが 国の経 済成 長は,所 得倍増計画で想定 し
て 目標 の2倍 以上 の成果 を挙 げた といってよい。 おそ らくこの成果は,昭 和
35年倍 増計画発足 当時,誰 もが予想 しなかった 水準で はなか ったか。 そ し
て,こ の超高度成長の過 程で,わ が 国の国際競争 力が急速に育成 されたので
あ る。
では,こ の高度成長を 可能に した ものは,な んであったか。 通説 に よれ
ば,そ れは,戦 後わが国におけ る(1)良質の豊富 な労働力,② 技術革新,③
軍備負担 の減少,(4)経済民主化(農 地解放,労 働強化)に よって説 明されてい
く　ラ
る。 この点については,お そ らく日本人の精神構造 にまで遡 って分析 され な
ければな らぬ よ うに思 われ るが,こ こでは通 説に従 うことにす る。そ して,
(3>および(4)につ いては,一 同限 りの変動once-overchangeと考 えて不問
に付 し,(1)および(2)に注 目 しよ う。
た しかに,(1)および(2)の要因がわが国の高度成長を支えた ことは疑 いえ
ない。 特 に 昭和35年 貿易 自由化が実施 され てか らの超 高度成長 は,特 に こ
の2要 因に負 うところが大 きかった よ うに思われ る。
昭和35年 当時を 思い出 してみ よう。 貿 易 ・為替 自由化政策が発表 され る
や,わ が 国産業 界は,「 黒船到来」 とばか りに騒然 とな った。 輸入が 自由化
され るな らば,安 価な外国商品に よってわが 国市場が席巻 され る,と い うの
であ る。 当時私 は これを 「自由化恐怖症」 と呼び,そ れ が理論的根拠を欠い
(2)篠原三代平r日 本経済の成長と循環』第1章(創 文社,昭36);同r経済成長
の構造』第1章(国 元書房,昭39),
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(3)
た杷憂に過ぎないことを指摘 した。 同 じ 「恐怖症」が,昭 和42年の 「資本
自由化」および今回のニクソン ・シコックにも感 じられるのであるが,そ れ
は ともあれ,昭 和35年 「貿易自由化」によって,わ が国産業界は,① およ
び(2)の要因をフルに活用 し,本 格的にバイタリテ ィを 発指するようになっ
た。昭和35,36年の 「岩戸景気」が,も しこの 「恐怖症」がなかったな ら
ば,果 して起 こりえたであろ うか,私 はひそかに疑問に思っている。
さらに,わ が国の高度成長を支えた ものとして,わ が国官僚の巧みな経済
統制を指摘 しなけれぽな らないであろう。'eq時経済の下で確立 された経済統
制機構は,戦 後においても,経 済再建の旗 じるしの下で利用された。この統
制機構がわが国経済の再建,成 長を促進 した ことは,お そ らく否定 しえない
であろ う。 しか し,経 済の直接統制は 往 々に して 諸々の既得権益を生み出
し,その 目的が実現 された後でも存続 しやすいものである。近年における食
糧管理制度の問題,現 在の 「円対策8項 目」実施に関す る政府の態度に疑惑
が抱かれ るのも,こ の点か ら理解 されるところである。
皿
ここで私は,次 の よ うな素朴な疑問を提起 したい。す なわち,こ の高度成
長 は,は た して これ か らも続 き うるものなのであろ うか,と 。産業 界は論外
と しても,学 界には まだか な り楽観論が あ るようだが,私 には これ までの成
長率が異常に高過 ぎ るものであ り,早 晩 なん らかの壁につ き当 らざ るをえな
いよ うに思われてな らない。 ちなみに,先 進 諸国の成長率(1955～60年平均年
率)が,ド イ ツ,イ タ リア,フ ランスの5%台,ア メ リカの3%台,イ ギ リ
スの2%台 に較べて,わ が 国の10%オ 一ー・バ ー とい うのは,い か に も高過 ぎ
るよ うに 思われ る。 戦前におけ る わが 国成長率(1929～39年平均年率)が4.5
%程 度 であ った ことを思 うとき,わ が国成長率 もなん らかの 「正常」水準に
低下 しなければ な らない と直観 され る。あ えて大胆にい うな らば,7%台 あ
(3)拙稿 「対外 直接 投資 の 政 治経 済学」r東 洋経 済』.臨 時 増刊 ・資本 自由化特集
(東洋経済新 報社,昭42,9.28).
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た りが,「 正常」成長率 と して妥 当なのではなかろ うか。 か りに,こ の直観
の 「基礎 」 とで もい うべ きものを述べれば,そ れは,戦 前 の成長率4.5%,
(4)
技術進 歩の貢献分1%,そ れに軍備 負担の軽減分2%,計7.5%で ある。数
値 の妥当性は ともあれ,こ れ まで の成長率が維持 で きない よ うに,私 には思
われ てな らない。
この数年間,私 の この直感 を裏付け る現象が急速 に現われ てきた よ うに思
われ る。 第1に 労働力不足(賃 金騰貴),第2に 地価 の高騰,第3に 環境汚染
(公害)が それ であ る。 これ までは,労 働力不 足は労働代替的設備投資に よっ
て カバ ーされ て きた。 しか し,地 価,公 害問題 の発生に よ り,こ れか らの設
備投資は,次 第に 困難にな るのではなか ろ うか。 限 られた 地理的条件 の下
で,産 業活動が これだけのス ピー ドで拡大す るのであるか ら,こ の よ うな構
造的要 因が成長抑制効果を持 って現 われ て くるのも当然 では なか ろ うか。
も しそ うで あ るな らば,当 然,企 業の コス トは上が り,将 来 の見込収益 は
低 下す る。 つ ま り,資 本の限 界効率 は低下 し,国 内投資(J)の 成長は鈍化
す る。 さ らに,高 度成長が育成 した国際競争 力強化 の結果 としての,今 回の
ニ クソン ・シ ョックであ る。輸 出先行 き不安 が投資の伸 びをます ます鈍 化 さ
せ るであろ う。
現在(そ して昨年来)わ が 国産業界が不況感に陥 っているのは,こ の よ うな
理 由か ら容易に理解 され るであ ろ う。 しか し,こ れをはた して不況 といって
良いか,私 は大 いに疑問を感 じてい る。すでに述べた よ うに,こ れ までの我
国の成 長率が異常に高か った。 い まそれが 「正常」成長率水準へ減速 しつつ
あるのではなかろ うか。 もちろん,下 手をすれば,ス ピー ドが ぐん と落 ち
て,成 長率3～4%と い うことも考え られ ないわけでない。 しか し,ケ イン
ズ革命を経 た現代 の経済理論が教え るよ うに,財 政 ・金融政策に よって,デ
フレ ・シ ョックを吸収す ることは,比 較的容 易であ る。7～8%の 「正常」
成 長率を実現す ることは,そ れ ほ ど困難ではないであろ う。
(4)読売新聞外報部訳 『ロンドン・エコノミス ト特集,そ れでも日本は進む』(竹
内書店,昭40),11ページ.
26 商 学 討 究 第22巻 第2・3号
しか し,当面のわが国の 「不況」感については,金 融緩和政策(公定歩合の
引下げ)はあまり効果を持たないであろう。 すでに述べたように,構 造的な
成長抑制要因のために,投 資の限界効率が低下 しているばか りでな く,最近
の外貨の急増に よって,す でに十分な通貨が市場に供給されているか らであ
る。おそ らくより有効なのは,公 債発行に よる財政投融資(政府支出による有
効需要の創造,Gの増大)お よび 減税(tの引下げによる乗数値の引上げ)で あ ろ
う。私は,財 政投融資もさることなが ら,減 税政策に,こ れまで以上によ り
大 きく重点を置 くべ きだと考えている。とい うのは,後 の議論 と関係するこ
とだが,財 政投融資による政府の直接的支出は,往 々に して政治的な力によ
って左右 され,わ が国経済に必要な産業構造転換の方向にではな く,産業構
造硬直の方向に,利 用される危惧な しといえないか らである。減税の場合,
そのような危惧はない。減税に より消費者の実質所得を増大せ しめ,市 場に
おけ る消費者の投票によって資源配分の方向をきめることは,消 費者主権を
回復 させ,政 治的な歪曲を受けない構造転換を可能にすると思われるか らで
ある。 ともあれ,妥 当な財政 ・金融政策により,賃 金 ・地価の高騰,環 境汚
染を伴わない経済成長7～8%を 実現することは,そ れほど困難ではないと
考えている。
IV
再び 目を国際経済 の側面に移そ う。今 回の ドル ・シ ョックがわが国経 済に
求めてい るのは,決 して単 なる円 レー トの切上げ では ない。それは,輸 出入
アンバ ランスの調整 であ る。調整の途 は2つ あ る。1つ は赤字国の輸 入制限
(すなわち黒字国の輸出縮少)で あ り,他 は黒字国の輸入拡張(赤 字国の輸出拡大)
であ る。前者 は縮小均衡 のアプ ローチであ り,黒 字 国に デ フレ ・シ ョックを
与 える(こ れが今回のアメリカの課徹金である)。後者 は拡大均衡 のアプ ローチで
あ り,貿 易当事 国のすべてが国際分業 の利益 を享 受す る。
しか し,国 際分業の利益 を享受す る売 めには,そ れな りの犠牲を払わなけ
れば な らな い。すなわち,輸 出 ・輸入の平 行的増大 を図 るためには,比 較劣
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位産業(対輸入品競争産業)の相対的縮小 および 比較優位産業(輸出有望産業)
の相対的拡大を実現 しなければな らない。 つまり対輸入品産業の他産業(輸
出有望産業あるいは純国内産業)への構造転換を実現 しなければならない。 も し
この構造転換が行なわれず,そ して,輸 出の一方的増大のみが行なわれるな
らば,必 然的に貿易のバランスは崩れ,す でに述べたように,赤 字国の輸入
制限に よる縮小均衡に陥 らなければならな くなる。この構造転換は,比 較劣
位産業に撤退を求めることであ り,た しかに容易な ことではない。 しか し,
も しこの転換を拒否す るな らば,貿 易のアンバ ラソスは解消されず,し たが
って第2,第3の ニクソン ・シ ョックが起こるであろ う。
ここで本年6月 の 「円対策8項 目」の意義が見直されなければな らない。
「8項目」の内容は,(1)輸入の自由化,(2)特恵関税の実施,(3)関税引下げ,
(4)資本移動の自由化,(5)非関税障壁の整理,(6)経済協力の推進,(7)輸出の
正常化,(8)財政 ・金融政策の機動的運営 である。輸入 自由化の具体的 目標
は,残 存輸入制限品 目(6月段階では80品目)を9月 末までに40品目に,さ ら
に10月以降には30品目に減 らし,さ らに,残 存輸入品 目の輸入割当量を大
幅に拡大す るとい うものである。低開発諸国に対する特恵関税は8月1日 か
ら供与されることになった。 非関税障壁 の 整理については 輸入手続 きの簡
素化,経 済協力の推進についてはひも付 き援助の撤廃 ・国際機関への出資増
大,輸 出正常化については 輸出振興税制の 撤廃ない し停止 ・輸出秩序の確
立 ・輸出優遇金融の再検討,を それぞれ行なお うとするものである。いずれ
もこれまでのわが国経済の 「輸出促進,輸 入抑圧」体質を是正 し,前述の構
造転換を志向するものと評価できるであろう。
しか しすでに述べた ように,こ の 「円対策8項 目」に対 しては,発 表当初
か ら,政府が本当に真剣に実施する意思があるかについて,疑 惑が持たれて
いた。事実,ニ クソン ・シ ョック以来,政 府部内において,緊 急関税賦課や
「8項目」実施再検討の声のあることが報道 されている。 アメリカの課徴金,
円為替変動制への 移行の 結果,8項 目実施の 緊急性が 薄 らいだとい うので
ある,こ れはまった く逆行 した議論であって,わ が国に求め られている経済
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構 造転換の要請 を拒否す るもの といわなけれ ばな らない,よ り自由な貿 易の
拡 大は,相 手 国の態度如何にかかわ らず,貿 易当事国に より大 きな貿 易利益
を与 えるものであ ることは,経 済理論の一・般的常 識で ある。わが国のなすべ
き ことは,そ れ こそ財政 ・金融政策 の機動的運営 に よ り,産 業構造の転 換を
促 進す ることであ り,「8項 目」 の実施 を遅 らせ た り,円 引上げ幅の小 さい
ことのみを願 うことではない。低開発諸国が先進工業諸国を激 しく追 い上 げ
て いる一 事か らも,わ が国 の産業構 造が転換 しなけれ ばな らぬ ことは明 らか
であ ろ う。
最後に,新 聞報 道では ほ とん ど 指摘 されないけれ ども,長 期的観点か ら
は,わ が国経 済に とって きわめて有利な事態が醸 成 されつつあ ることを指摘
した い。 それは,ド ル防衛8項 目に先立つ7月15日,ニ クソン米大統領 の
訪中計画の発表 であ る。 わが 国経済を大陸貿易か ら隔離 させ ていた,大 きな
政治的障害の一つが緩和 しは じめた ことを物語 る。 思 えば,戦 後26年,わ
が 国が一衣帯水 の中 ソ両 国か ら隔 離 され ていた ことは,た とえその理 由が な
んであれ,き わめて不 自然 な ことといわなければな らない。 ニクソソ訪中に
よって,わ が国の大陸貿 易への途 が拓け始めた と考え られ るのであ る。
い うまで もな く,政 治環 境の変化が直 ちに経済交流をひ き起 こす とはいえ
ない。 しか し,そ こに,今 回の ニクソン ・シ ョヅクであ る。構造転換 を求め
られ ているわが国経 済は,当 然大陸にそ の顔 を向け るであろ う。 いまや 中国
は,文 化大革命を終えて,そ のエネル ギーを経 済発展 に注 入す る段階に きて
い る。 また ソ連は,シ ベ リア開発 に力 を注 ぎつつあ る。 中 ソ両 国 とわが 国 と
の間 におけ る経済構造 の補 完関係を思 うとき,大 陸貿易が双 方に とって有利
でないはずはな く,ま たわが国経 済構造 の転換 を容易に しないはずは ない よ
うに思われ る。今回の ニ クソン ・シ ョヅクがわが国経 済の体質転換,大 陸貿
易への きっかけ とな るな らば,そ れ こそ貴重 なチ ャンスといわなければな ら
ない。
(46.8.31)
